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BAB V 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisa masalah keagenan dalam 
menentukan kebijakan hutang, menggunakan 32 perusahaan manufaktur periode 
2010-2013. Berdasarkan hasil analisis dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
1. Variabel kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap 
kebijakan hutang. Semakin tinggi kepemilikan institusional maka 
keberadaan investor institusional untuk memonitor perilaku manajemen 
semakin efektif. Dan H0 diterima 
2. Variabel kepemilikan manajerial tidak berpengaruh terhadap kebijakan 
hutang. Rendahnya kepemilikan manajerial dibandingkan kelompok 
lainnya dalam perusahaan, sehingga manajer tidak dapat mengambil 
keputusan berdasarkan atas keingininannya sendiri. H0 diterima. 
3. Variabel set kesempatan investasi berpengaruh terhadap kebijakan 
hutang. Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki set 
kesemtan investasi yang tinggi akan memberikan informasi yang 
penting bagi manajer, pemilik, investor, dan kreditor di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) dalam pengambilan keputusan melakukan kebijakan 
hutang. H0 ditolak 
4. Variabel arus kas bebas berpengaruh terhadap kebijakan hutang. 
Semakin tinggi arus kas bebas, maka akan semakin tinggi kebijakan 
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hutangnya. Perusahaan yang memiliki arus kas bebas yang tinggi akan 
memonitor perilaku manajer dalam melakukan investasi dengan 
menambah hutang. Sehingga manajer tidak akan membuang-buang arus 
kas bebas untuk investasi yang tidak menguntungkan. H0 ditolak. 
5. Variabel kebijakan deviden tidak berpengaruh terhadap kebijakan 
hutang perusahaan. Semakin tinggi kebijakan deviden maka semakin 
rendah proporsi hutang. H0diterima. 
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Berdasarkan hasil analisis yang telah dilakukan, penelitian ini juga 
memiliki beberapa keterbatasan sebagai berikut: 
1. Peneliti hanya menggunakan proxi market to book asset (MBVA) 
dalam pengukuran set kesempatan investasi. 
2. Banyaknya data outlier yang menyebabkan sampel berkurang. 
5.3 Saran  
1. Penelitian kedepan diharapkan menggunakan proxi-proxi yang lain 
untuk mengukur set kesempatan investasi selain market to book asset, 
seperti market to book equity, earning per share-to pric, research and 
development to total asset, variance of total return and funds. 
2. Penelitian kedepan diharapkan menambah atau mengganti variabel-
variabel yang lain yang dimungkinkan berpengaruh terhadap kebijakan 
hutang seperti pertumbuhan perusahaan, profitabilitas, ukuran 
perusahaan, struktur aset, risiko bisnis. 
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